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1 目的
本稿の目的は，貨幣賃金率の伸縮性が雇用量（したがって失業）に与える影響
を検討することである。ただし，簡単な枠組を利用し，また特に問題とするの
は失業が貨幣賃金率の下落によって解消するかどうかである。まず， IS,LM 
曲線による国民所得，利子率決定論を雇用理論に拡張することからはじめよう。
2 問題
純生産額（国民所得）を Y,消費需要を C,新投資需要を Iと書けば，商品
市場の需給均衡は
(1). Y=C+I 
で表わされる I)。 (1)は貨幣単位で表わされているが，雇用量との関係をつける
ため，労働単位に変えよう。すなわち， (1)を貨幣賃金率（賃金単位）で除し，
それを
(2) Yw=Cw+fw 
で表わす。ここに，らは比によって決り
(3) Cw=C(Yw), O<C<l 
＊ 本稿は，拙稿「スタグフレーション」（『現代インフレーションの研究』（関西大学経
済・政治研究所，研究双書第38冊， 1978年）第3章）の第2節に対する補足である。
1)商品需給，貨幣需給について，新野幸次郎・置塩信雄『ケインズ経済学」（三一書房，
1957年） 95-104ページを参照。
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とする。さらに， LWは利子率 rによって決り，
(4) lw=l(r), I'<O 
とする。 LWは，利子率及びその他の事情によって決るだろう。が， その他の
事情は捨象する。 (3),(4)を(2)に代入して，
(5) Yw= C(Yw) + I(r) 
を得る。 (5)は， 商品市場で需給均衡をもたらす（労働単位の）国民所得と利子
率の組合わせを決定する。
次に， 貨幣需給について2)。貨幣供給を M,需要を L と書く。貨幣需要
は，国民所得と利子率によって決り， ｀ 
(6l L=L(r, Y), aL/ar<o, aL/aY>o 
とする。貨幣市場の需給均衡は，
(7) M=L(r, Y) 
で表わされる。
(7)は，貨幣単位で表わされている。これを，労働単位にかえよう。貨幣需要関
数（流動性選好関数） L を， Yに関して 1次同次と仮定し， (7)を貨幣賃金率で
除せば
(8) M/w=L(r, Yw) 
をえる。 (8)は， M/wが与えられたとき，貨幣市場で需給均衡をもたらす（労働
単位の）国民所得と利子率の組合わせを決定する。したがって，（労働単位の）貨
2)ここで文字どおりの貨幣需給を考えているのではない。それには，商品売買の裏面と
しての貨幣需給も含まれる。ここでは，それらを除き，貨幣貸借だけを考えている。
この点について D.Patinkin, Money, Interest, and Prices, Harper & Row, 1965 
（貞木展生訳， パティンキン『貨幣• 利子および価格」勁草書房， 1971年） pp, 258 
-64を参照。
3) (5)が IS曲線， (8)が LM曲線である。ただし， C;=C(Y)とする。 M を所与とすれ
・ば， (5)と(8)は完結しており，国民所得と利子率の均衡水準を決定する。ここまでなら
国・民所得を労働単位で測る必要はない。しかしこれに総供給関数を追加し，雇用理論
とするためには，そうする必要がある。以下で問題にする国民所得は，労働単位で測
られたものである。
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幣供給量 M/wが与えられたとき，
(5), (8)により（労働単位の）均衡国民
所得，利子率 (Y,.*,r*) が決る3)
（図1参照）。
最後に，国民所得と雇用量の関係
（総供給関数，あるいは雇用関数）につ
いて4)0 
?
Y10 
Yw* 
雇用量 N と純生産量 Xの関係
を，資本設備が与えられたもとで
?
図1
(9) X=F(N), F'>O, F"<O 
とする。 （労働の限界生産力逓減）資本家は価格，貨幣賃金率を所与とみなし利
潤最大となる生産を行なうと仮定する。価格を Pとすれば，利潤冗は
(10) 冗=pX-wN
- である。冗は，与えられた (p,w)に対し
???裔=PF'-w=O
dz冗
dN2 =PF"<o 
のとき最大となる。 (12)は(9)より充される。 unより
03) 立ー =F'(N)p 
をえる。ところで
閥 Y,.= PX w 
であるから， (9l,U3lを考慮すると， 兄と Nの関係が定まる。これを rt,(N)
と書く。すなわち
4)森嶋通夫『資本主義経済の変動理論」（創文社,1955年） 22-8ページを参照。
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?
Yw=</J(N) 
= F(N) IF'(N) 
である。 U5)より
M dYw (F')2-FF" dN = (F')2 >l 
をえる。 U5l, US)より図2をえる 5)0 
さて， (5),(8), U5lに注目しよう。
均衡雇用量 N"'は，名目貨幣供給量
M, 貨幣賃金率 wが与えられると，
消費関数 C,投資関数 I,流動性選
好関数 L,総供給関数¢ によって，均衡国民所得，利子率 (Yw*,r*) とと
図2
もに決ることがわかる。（図3参照）ここで M は一定，上記の諸関数は変化し
ないとする。
ところで，このようにして決った均衡雇用量 N'"が労働供給を下回り，失業
が生じたとしよう。失業の存在にもかかわらず，貨幣賃金率が下落しないな
Yw 
??
??
?
?
?
?
??
?
? ?
??
?
??
??
??
N 
N* ?
図3
5) Yw-Nは，労働単位で測られた利潤である。これが正でなければ，資本家は生産，
雇用を行なわないと仮定する。
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?
ら，雇用量は変化しない。現実の雇用水準は， 最終的に N"水準に定まる。
失業も，労働供給が変化しないかぎり変化しない。
しかし，失業が存在するとき貨幣賃金率が下落するならば，雇用量（及び他
の変数）は変化する。そして， 雇用量（及び他の変数）の変化は， 貨幣賃金率の
変化に反作用する。 これを繰り返し，雇用量（や失業）は最終的にどのような
水準に落ち着くのか，あるいは落ち着かないのか。これが問題である。
すなわち， (5l,(8l, U5)は， M を一定としても完結しない。貨幣賃金率の決
定を説明せねばならない6)。 1つの方法は， これも一定と仮定することであ
る。本稿では，それが伸縮的ならば，どのような差異が生じるかをみようとい
うわけである％
その際もちろん労働供給について確定しておく必要がある。労働者は，どの
ような労働供給態度をとるか。これに関するいくつかの異なる仮定に沿っ七考
えていこう。
3 
まず，労働供給炉が実質賃金率によって決る場合。これは，労働者の労働
供給態度について次のように考えた結果である。労働者は与えられた価格体系
(p, w) のもとで，労働による苦痛と， それによって購入できる財からの効
用を比較し，純効用を最大ならしめるよう労働を供給する。そして，労働供給
曲線がたとえば図 4のように描かれるとしよう。
次に，労働需要について。これもU3lより，実質賃金率に対応して決ること，
6) Mwを一定と仮定すれば，すなわち名目貨幣供給量 M が貨幣賃金率 W と同率で変
化するとすれば， (5),(8), US)は完結する。が，あまりに便宜的に過ぎよう。
7)事実問題としては，貨幣賃金率は下方に硬直的だろう。しかし，そうでない場合を追
跡しておくことは必要である。因に，ハロッドはケインズの不完全雇用均衡論が貨幣
賃金率の硬直性に依存しないことを力説している。 R.F.Harrod, Economic Dyna-
mics, Macmillan, 1973 (宮崎義一訳「経済動学』丸善， 1976年） p. 10, 56, 及び
65をみよ。
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(9)より，より高い実質賃金率にはより少なる労働需要が対応することがわか
る。これより図 5をえる。
さて，図 2, 4, 5より図 6をえる8)。 さらに，図 1(あるいは図3)と図 6
より図 7をえる。いま図 7のように，商品，貨幣両市場において均衡国民所得，
8)実は， これまで労働需要は実現され， 実際に雇用されるとみなしてきた。・ しかし，
N>N'の部分は計画されるが実現はされえない労働需要である。それに対応してい
る Ywの部分は計画されるが，いわば資源の制約により実現できない生産である。
?
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利子率（兄*'r*)_が， したがってそれに対応する均衡雇用量 N*, 均衡実質
＊ ＊ 
賃金率（り） が決っているとしよう。ところが，この実質賃金率（予） の
もとでは労働供給が雇用量 Nャを上回り， 失業が発生したとしよう。 このと
き， もし貨幣賃金率が下落しないなら， この状態は持続する。 これは既にみ
た。では，貨幣賃金率が下落すればどうか。
まず貨幣賃金率だけが十分下落し，したがって実質賃金率だけが十分下落し
（（号）＊→(刊），完全雇用が実現したとして考えてみよう（図8参照）。 この
完全雇用（（判p . ', N', 幻， r*)は，次のような理由で持続できない。
国民所得は，完全雇用に対応する水準まで増加し (Yw*→Yw1), 他方 JS曲
・線は貨幣賃金率の下落によって移動しはしないから，商品市場では超過供給が
?
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発生する。したがって価格は下落し，実質賃金率は反騰する9)。 すると国民所
得（したがって雇用量）は減少する。他方，労働供給は減少しないから，再び失
業が発生する。以上。
ただし，経済が結局どうなるかを知るためには，貨幣市場も考慮しなければ
ならない。貨幣市場では，何が起っているか。当初，貨幣賃金率が下落したと
き，実質貨幣供給 M/wは増加する。したがって，貨幣市場で均衡が維持され
るためには，任意の利子率に対し，より大なる国民所得が対応しなければなら
ない。すなわち， LM曲線が上方へ移動する（以下，図9参照）。そして LM曲
9)商品市場で超過供給（需要）が生じたとき，価格は下落（上昇）すると仮定する。
8 
貨幣賃金率の伸縮性と雇用（佐藤）
，?
Y,. 
Y,;. 
y;: 
LC 
IS 
?
図9
線が，初期の貨幣賃金率下落のみによってもたらされた完全雇用，すなわち
E/(Yw1, r*) の上方まで移動するなら，貨幣市場では超過供給が生じ，利子
率は下落する 10)。もちろん， LM曲線の上方移動が E。1の下方にとどまれば，
貨幣市場で超過需要が生じ，利子率は上昇する。後者の場合でも，経済はいず
れLM曲線に達し，さらにその下方へ進んでゆく。
いずれにせよ，この間，労働市場では失業が増加しつつあり，したがって貨
幣賃金率の下落はより激しくなろう。他方，商品市場では超過供給が減少しつ
つあり，価格の下落はより緩かになる。したがって，貨幣賃金率と，価格が同
率で下落し，実質賃金率は変化しないような境界 (LC曲線）に達する。
ここでは国民所得は変化しないが，利子率が下落しているから，経済は LC
曲線の下方へ移ってゆく。そこでは貨幣賃金率の下落が価格の下落を上回り，
10)貨幣市場で超過供給（需要）が生じたとき，利子率は下落（上昇）すると仮定する。， 
10 闊西大學『経清論集』第29巻第 1号
実質賃金率は下落する。したがって，国民所得は増加に転ずる。
このように，経済は循環しながら， LM曲線と LC曲線の交点品へ収束
してゆく II)。 ここでは実質賃金率は変化せず（・： 貨幣賃金率と価格は同率で変
化）， 国民所得も変化しない。また貨幣市場は均衡しているから，利子率も変
化しない。
ところが，経済がこのようなある種の均衡に達したとしても，持続しない。
労働市場で失業を伴っているかぎり，貨幣賃金率が下落し， LM曲線はさらに
上方へ移動してゆくからである。すると，まず貨幣市場の均衡が破れ，超過供
給が生じ，利子率が下落する。したがって経済は，貨幣賃金率の下落が価格の
下落を上回り，実質賃金率が下落する領域 (LC曲線の下方）に属するようにな
る。したがって国民所得は増加する。
結局，経済は LM,LC曲線の交点品の周辺を循環しながら， LC曲線に
そって完全雇用均衡四に達するだろう。すると貨幣賃金率の変動は止るか
ら， LM曲線の移動も止る。もちろん商品，貨幣両市場は均衡しているから，
価格，利子率も変動しない。実質賃金率も変動しない。 この状態は， 持続す
る12)0 
11)この循環は景気循環ではない。市場均衡が成立するまでの微調整にすぎない。また，
貨幣賃金率が与えられたとき Euが安定であることは証明されている。その証明は，
形式的には，たとえば鴇田患彦「マクロ・ダイナミックス」（東洋経済新報社， 1976 
年） 23-9ページにおける均衡の安定性の証明と同じである。
12)資本主義に非自発的失業がつきものであることを主張した代表的な経済学者は，いう
までもないがケインズである。彼にこの結果を示せば，次のような答が返ってくるか
もしれない。 「完全雇用を維持するに足る有効需要が生ずる一つの場合が示されてい
る。それだけの有効需要，なかんずく新投資需要が生ずるや否やが問題である。実際
には，十分な新投資需要が生じないだろうというのが私の考えである。」 すなわち本
節のモデルはケインジアンのモデルではあろうが，ケインズのそれであるかどうかと
いう別の問題が生じる。また， もし何らかの理由で一定の失業（率）のときに，貨幣
賃金率は下落から上昇に転ずるのであるならば， E1は不完全雇用均衡となり，失業
が持続することになる。
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経済が，いわゆる「流動性のわな」におちいっている場合に触れておこう。こ
の場合， 貨幣賃金率の下落によって LM曲線が上方へ移動しても， 'JS曲線
との交点は移動しない。そして貨幣賃金率の下落によって実質賃金率が下落
（テ）＊→(f『)，完全雇用が成立したとしても， 図10のように商品市場では
超過供給が生じ，価格が下落する。 したがって実質賃金率は反騰する。その
後，経済はすでにみたように LM曲線と LC曲線の交点へ収束してゆく。そ
して失業は，初期よりも低い水準ではあるが解消されず，結局一定の失業が滞
留することになる。ここでは，商品，労働両市場で超過供給が存在し，貨幣賃
金率と価格は同率で下落している。したがって実質賃金率は変化せず，国民所
得，雇用量，労働供給（したがって失業）も変化しない。 ただ LM曲線が， 貨
幣賃金率の下落によって上方へ移動を続けているのであるが， LC曲線との交
11 
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点は移動しないのである。
LM曲線と LC曲線の交点が，図11のように移動してゆく場合でも，失業が
解消されきらないという点については変わりない13)。
Yw 
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図1 図12
4 
労働供給が，＇図 12のようであることの重要性を強調する意見がある14)。すな
わち，労働者は実質賃金率ではなく，貨幣賃金率に応じて労働供給を決める。
しかも，ある水準切。以下では労働を供給しない。労働供給がこのような場合
に，前節の議論がどう変わるかをみよう。
まず，図12に労働需要曲線を書こう。ある価格水準Poを固定すると，より
高い貨幣賃金率に対してより高い実質賃金率が対応する。したがって，より高
13)以上の議論は，労働供給が実質賃金率に依存しないとい N 
う図4の特別な場合（右図参照）にも変わらない。
14) 0. Lange, Price Flexibility .and Employment, Prin-
cipia, 1944 (安井• 福岡訳『価格伸縮性と雇用」東洋経
済， 1953年） p. 6, 及び L.R. Klein, The Keynesian 
Revolution, Macmillan, 1947 (篠原• 宮沢訳『ケイン
ズ革命」有斐閣， 1965年） pp. 82-3を参照。
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い貨幣賃金率に対して，より少
ない労働需要が対応する。こう
して，価格 p。に対応して労働
需要曲線 N(Pa) が定まる。こ
れが，たとえば図13のようであ
るとしよう。
次に，価格の変化が労働需要
曲線に与える影響をみよう。任
意の貨幣賃金率に対し， p。より
も高い価格かを想定すれば，
実質賃盗率はより低くなり，し
たがって，より多くの労働需要
が対応する。このように，価格
上昇は労働需要曲線を右へ移動
させる。すなわち，価格かに
対応する労働需要曲線 NCP1)
は， N(Po)の右側に，たとえば
図14のように定まる。．
w 
w. 
w 
13 
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図13
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図14
いま図15のように，商品，貨幣両市場において均衡国民所得，利子率 (Yw*,
r*)が，それに応じて均衡雇用量N*が決ったとする。そして労働市場では，
均衡雇用量 N"' 価格体系 (wo,Po) に対して失業が生じたとする 15)。 経済
は，結局どうなるかをみよう。
さしあたり，労働市場だけに注目しよう。失業の結果，貨幣賃金率は Woよ
15)貨幣賃金率の初期値が Woより高い場合は，次のように考えればよい。貨幣賃金率が
下落し， Woに達した。そして, LM曲線は上方へ移動して, LM(wo)に達した。
そして，商品，貨幣市場で均衡が成立した。
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り下落する。すると労働市場では著しい超過需要が生じる。したがって，貨幣
賃金率は W。以上に反騰する。すると，再び失業が発生し，貨幣賃金率は再び
w。より下へ下落する。 このように，貨幣賃金率は一応 Woの周辺を上下する
と考えられる。
次に商品，貨幣市場をみよう。すでにみたように，貨幣賃金率が下落しある
いは上昇すると， LM曲線は上方へあるいは下方へ移動する。ここから二つの
場合に分けて考えよう。まず，商品，貨幣市場の調整過程が非常に早く収束す
る場合について；
当初，貨幣賃金率が W。からたとえば納へ下落して， LM曲線が LM(wo)
から LM(w1)へ上方移動したとき，貨幣市場で超過供給が生じ，利子率は下
落する。 （図16参照）。この過程で，商品価格は上昇している。たとえばかと
しよう。（尻>Po)というのは，資本家は貨幣賃金率の下落 (wo→W1)に対応し
14 
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て雇用，生産を増加させようとするが，労働を入手できず商品市場で著しい超
過需要が生じるから。
したがって，労働需要曲線は図16のように移動する。 (N(Po)→NCP1))その
程度如何にかかわらず，労働供給はゼロであるから，労働市場ではいちじるし
い超過需要が発生し，貨幣賃金率は W。以上へ反騰する。すると LM曲線は，
LM(wo)より下方へ移動する。したがって，貨幣賃金率が下落した場合とは逆
に，貨幣市場では超過供給が生じ，利子率は下落し，商品市場では超過供給が
生じ商品価格は下落して p。以下となる。したがって，労働需要曲線は N(Po)
より遠くへ戻される。その結果，再び失業が生じる。このような過程が繰返さ
れ，失業が解消されることはないだろう。
次に，商品，貨幣市場の調整が非常に遅い場合について。この場合も，労働
15 
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市場の事情により貨幣賃金率が Woの周辺を上下するのに応じて， LM曲線も
上下に移動を繰り返す。ここまでは変らない。
しかし， 当初の不完全雇用均衡(~. Y,.*, r*)が，貨幣賃金率の下落，
LM曲線の上方移動により，貨幣市場で超過供給が生じている領域 (LM曲線
の下方）にはいり， 利子率が下落を始め，したがって商品市場でも不均衡が生
じるや否や，貨幣賃金率が反騰する。 したがって， LM曲線は下方へ移動す
る。すると，利子率の運動の方向は逆転する b このように利子率の微動を伴い
ながら，国民所得もより狭い範囲で振動を繰り返すだろう。そして，いずれに
せよ失業は解消されないだろう 16)。
同じことを次のように考えることもできる。完全雇用均衡が達成されるため・
には，図15よりわかるように，貨幣賃金率がw。以上に上昇し，商品価格はPo
より上昇し，さらに実質賃金率が下落することによって雇用が炉C より増加し
なければならない。ところが仮に雇用が完全雇用まで増加し，商品市場も均衡
したとしても， LM曲線は貨幣賃金率の上昇によって LM(wo)以下へ移動し
ている。したがって，貨幣市場では超過需要が生じ，利子率は上昇する。する
と，商品市場でも超過供給が生じ，商品価格は下落する。かくして，実質賃金
率は反騰し，再び雇用は減少し，失業が生じる。
5 
ところで，失業が解消しないという 4節の結論は， 3節の結論と異なってい
る。この相違はどこから生じたのか。労働供給が貨幣賃金率によって決まるこ
16)以上の議論は，労働供給が貨幣賃金率 Wo以上に対
し一定であるという図12の特別な場合（右図参照）
にも変わらない。
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とから生じたのか，それとも
貨幣，実質いずれにせよ最低
要求賃金率があるということ
から生じたのか，あるいは双
方からなのか。これをみてお
こう。
労働供給が，図17のように
実質賃金率によって決り，労
働者は実質賃金率の最低要求
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図17
水準（竺-)p 0 を持っているとしよう。そしていま図18のように，商品，貨幣市
場では均衡（兄*,r*)が成立し，それに対応する均衡雇用量 N*とそのとき
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の実質賃金率（竺-)p 0 の下で，失業が発生したとしよう 17)0 
さて，例によって貨幣賃金率が下落し， LM曲線は上方へ移動する。このと
き経済は， 3節の場合と同様図19のように， LM,LC曲線の交点へ収束しよ
うとする。他方，労働市場では超過需要が生じ，貨幣賃金率は反騰する。する
とLM曲線は下方へ移動し，経済の動きも方向が変わる。すると図21のよう
に，再び失業が生じる18)。これが繰り返され，失業は解消しない。
これを別の面からみると，次のようになろう。労働需給によって貨幣賃金率
が変動し，それに対応して LM曲線が移動する。したがって，商品，貨幣両
市場の均衡，及び均衡雇用量，均衡実質賃金率が変化するが，どのような水準
の実質賃金率が成立しようと，労働市場では完全雇用が成立しない。それ故，
貨幣賃金率はただ変動を繰り返し，均衡国民所得，利子率も変動を繰り返す19)0 
17) 実質賃金率の初期値が（竺~)p 0 より高い場合は，次のように考えればよい。労働市場
の超過需要によって貨幣賃金率が下落し，実質賃金平は（且~)となった。その間，p 0 
LM曲線は上方へ移動した。そして均衡（兄*,r*)が実現した。
18)図20のように LM曲線と LC曲線の交点がない場合は，振幅が小さい。
19)これに対し，「流動性のわな」の場合には，貨幣賃金率の下落， LM・曲線の移動によ
つては， IS,LM曲線の交点（均衡国民所得，利子率）が移動しなかった。それ故，
完全雇用と両立する国民所得水準へは達しなかったのである。
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現実の経済は，これに接近しようとし，定まることがない。
次に，労働供給が貨幣賃金率
によって決り，労働者は，最 w 
低要求水準を持たないとしよう
（図22参照）。この場合も失業
が生じると，貨幣賃金率が下落
し， LM曲線は上方へ移動し，
国民所得は増加してゆく。この
過程で，すでにみたように商品
価格が上昇しているから，労働
需要曲線は右へ移動している。
}JS 
図2
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この過程は，図23のように，完全雇用が成立するまで続くだろう。
4節，労働供給が図12の場合を，図22(あるいは図23)の特殊な場合として考
えると次のようになろう。
貨幣賃金率が下落，価格が上昇し，失業が減少してゆく。その過程で，労働
供給が急になくなるときがくる。すると，労働市場で急にいちじるしい超過需
要が現われる。したがって貨幣賃金率は反騰し， LM曲線は下方へ戻り，労働
需要曲線も，もとの方へ戻される。すなわち，失業が減少してゆく過程は，ふ. . . 
りだしに戻る。これが繰り返されるのである。
経済が， 「流動性のわな」に陥っている場合を考えよう。図24のように，価
格体系 (Po,Wo), それに対応する雇用量 N"-のもとで，商品，貨幣市場は均
衡し， 失業が存在するとしよう。 まず， 貨幣賃金率だけが十分下落し (Wo→
wi), 価格体系 (Po,w,) の下で完全雇用が成立したとしよう。このとき商品
20 
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市場では超過供給が生じているから，価格は下落する。 CPo→か） したがって，
実質賃金率は反騰する。価格の下落 CPo→か）によって，労働需要曲線が移動
するので (N(p。）→NCP1)), 価格体系 (pi,w,) に対しても失業が再発する。
そして貨幣賃金率は，さらに下落する。この過程は，図25のように完全雇用均
衡に達するまで続くだろう。
6 まとめ
以上，貨幣賃金率の伸縮性が雇用に与える影響を， IS-LM曲線による国民
所得，利子率決定論を少し拡張した枠組を利用して検討した。その際，労働供
給と LM曲線のかたち（「流動性のわな」）に注目した。結果は， 次のようにま
とめることができよう。
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労働供給が，貨幣賃金率によるか実質賃金率によるかにかかわらず，労働者
が最低要求賃金率を持っているかどうかは重大である。
「流動性のわな」は，労働者が最低要求賃金率を持たない場合について検討
したが，労働供給が貨幣賃金率によるか実質賃金率によるかで，異なる結果を
もたらす。
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